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Fed, carsamba glinli gosterge faiz oranini %3,5-%3,75 araliginda sabit tutma karari aldi ve oylama 9'a karsi 3 seklinde
sonuglandi. Cleveland Fed Bagkani Beth Hammack, Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari ve Dallas Fed Baskani
Lorie Logan c¢eyrek puanlik artirnm yoniinde muhalefet serhi koydu, bu da bazi politika yapicilar arasinda yeniden
canlanan fiyat baskilarina karsi daha siki bir durus talebinin gliclendigini gosterdi. Toplanti sonrasi agiklamada
onemli bir dil degisikligine gidilmedi, komitenin fiyat istikrarina baghhg! yinelendi ve enflasyonun kismen eneriji
sektoriindeki arz soklarindan kaynaklandigi belirtildi. Orta Dogu'daki c¢atismalarin yarattigi belirsizlige ragmen
ekonomik faaliyetin saglam bir hizda genisledigi, verimlilik artisi ile sermaye yatirimlarinin giigli seyrettigi ifade
edildi, istihdamdaki artisin is glcl blylmesiyle uyumlu ilerledigi ve issizlik oraninin biyilk ol¢liide degismedigi
aktarildi. Basin toplantisinda ise tablo beklenenin aksine sekillendi, tg¢ yetkilinin faiz artirimi yéniindeki muhalefeti
merkez bankasinin sikilasmaya yaklastigina dair bir sinyal olarak okunabilecekken Warsh, tahvil getirilerindeki son
yikselisin ekonomi genelinde borglanma maliyetlerini zaten artirdigini ve bunun yakin vadede ek bir faiz artirimi
ihtiyacini hafiflettigini ima etti.

Getirilerdeki bu artisin bir 6lclide rahatlama sagladigi yonindeki degerlendirmesi piyasada Fed'in enflasyonla
miicadele konusundaki kararliligina dair stipheleri bly(tti ve s6zlerin somut adimlarla desteklenmesi yoniinde baski
olusturdu. Bu algi fiyatlamaya sert bicimde yansidi.

S&P 500 glinu %1,5 disusle kapatti, Dow Jones Sanayi Endeksi 1100 puanin Gzerinde gerileyerek Nisan 2025'ten bu
yana en sert glinlik dustsiinii kaydetti. Nasdaq Bilesik Endeksi %1,7 deger kaybederek diizeltme bolgesinin hemen
disinda kaldi, 30 yillik Hazine tahvili getirisi ise 10 baz puandan fazla yikselerek 2007'den bu yana en yiiksek
seviyesine ciktl. Seans sonrasi acgiklanan bilangolar tabloyu kismen degistirdi, Microsoft'un bulut blylimesinde son
dort yilin en hizhsini agiklamasinin ardindan Nasdag 100 vadeli islemleri %1 toparlanirken Meta'nin zayif gelir
beklentisi hisseyi %7,5 geriletti.

ABD'den iran'a Karsi Hava Saldirisi

ABD ordusu, iran'in Urdiin'deki Amerikan giiclerine yonelik fiize saldirisina karsilik olarak garsamba gecesi iran'a
hava saldirilari dizenledi ve bu adimi sert bir misilleme olarak nitelendirdi. Saldirilar 6nceki Amerikan
operasyonlarina kiyasla daha genis kapsamli gerceklesti, askeri komuta merkezleri ile flize ve enerji altyapisina
yonelik hedefler vuruldu, bu da bolgede enerji arzina dair risk algisini canl tuttu. Trump, misillemenin kaginiimaz
oldugunu ve gerektiginde yeniden karsilik verilecegini belirterek ¢atismanin altinci ayina girildigini hatirlatti. Sal
glinl ¢oken mizakerelerin ardindan gerginligin yeniden tirmanmasi Hirmiiz Bogazi (izerinden petrol sevkiyatina dair
endiseleri giiclendirdi, Misir'daki Damietta limaninda iki sivilastirilmis dogal gaz gemisinin insansiz hava araci
saldirisiyla hasar gérmesi ise bolgesel enerji tedarik riskinin somut bir yansimasi oldu.

Husilerden Babiilmendep'te Gegis Ucreti Hamlesi

iran destekli Husilerin, Kizildeniz'i Aden Kérfezi'ne baglayan Babiilmendep Bogazi'ndan gegen ticari gemilerden gegis
Ucreti alinmasini degerlendirdigi ortaya ciktl. Tahran'dan bilgilendirilen bolgesel yetkililere gore bu konu temmuz
ayindaki gériismelerde ele alindi, iranli danismanlarin eslik ettigi heyete olasi bir ticretlendirme otoritesinin kurulusu
konusunda rehberlik saglandigi iddia ediliyor ve planin uluslararasi su yollarinda Ucretlendirmeyi normallestirmesi
hedefleniyor. Uygulamaya dair heniiz bir takvim yokken Korfez lkeleri ile Avrupa'nin buna karsi ¢ikacagi
Ongoruliyor. Boyle bir adim, Suudi Arabistan'in Hirmdiz'e alternatif en énemli ihracat glizergahini zayiflatabilir; zira
Babiilmendep Uzerinden Asya'ya tasimacilik 16 giin sirerken Afrika'nin giineyinden dolasim bu siireyi 50 giline kadar
uzatabiliyor.
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Aramco'dan Asya Sevkiyatinda Fiyatlama Degisikligi

Suudi petrol sirketi Aramco'nun, Kizildeniz'deki Husi risklerinin artmasi nedeniyle Sidi Kerir limanindan Asya'ya
yapilacak sevkiyatlar icin ayri bir satis fiyati hazirladigi, en az iki Cinli rafineriye farkli bir fiyatlandirma sunabilecegi
ortaya ciktl. Bazi gemi sahiplerinin Husi saldirilarindan ¢ekinerek Yanbu'dan uzak durmasi Aramco'yu bu adima
yonlendirirken, Umit Burnu iizerinden dolasan gemilerin yiiksek navlun maliyeti nedeniyle Asyal rafineriler indirim
talep ediyor. Hindistan'in devlet rafinerileri varil basina 5-10 dolarlik indirim isterken bu talep hem Agustos ylikleri
hem de Aramco'nun éniimizdeki ay agiklayacagi Eylil fiyatlarini kapsiyor, mekanizmanin baslangig tarihi ise heniz
netlesmedi.

Meta'dan Cin ile Rekabet Cagrisi

Meta CEQO'su Mark Zuckerberg, ABD'nin Cin kaynakl yapay zeka modellerini yasaklama yonindeki egiliminin
teknoloji rekabetinde kalici bir ¢6zim sunmayacagini savundu. Dizenlemeler yoluyla i¢ pazarda rekabetin
sinirlanmasinin, denetim mekanizmalarinin sektérin etkisi altina girmesi riskini tasidigini belirten Zuckerberg, ABD'li
sirketlerin Cin karsisinda 6ne c¢ikabilmesi icin yasaklardan ziyade gelisimi engelleyen unsurlarin sistematik bicimde
tespit edilmesi gerektigini vurguladi. Bagimsiz denetim mekanizmalarinin dogru uygulanmasi halinde faydali
olabilecegini, ancak siber glivenlik gerekcesiyle en gelismis aracglarin kisitlanmasinin dogru bir yaklasim olmayacagini
ifade etti. Bu soylem, yapay zeka altyapi yatirrmlarinin maliyetiyle ilgili sorularin glindemde oldugu bir donemde
sektériin diizenleyici baskiya karsi durusunu da ortaya koydu.

Japonya'da Biiyiime Tahmini Asagi Cekildi

Japon hiikiimeti, Orta Dogu kaynakli yiiksek petrol fiyatlarinin i¢ talebi baskilayacagi gerekgesiyle cari mali yil
blylime tahminini geriye cekti. Kabine Ofisi'nin agiklamasina gore 2026 mali yili reel blylime beklentisi ocak
ayindaki %1,3 seviyesinden %0,9'a indirildi, yliiksek ham petrol fiyatlarinin ekonomiye olumsuz yansimasinin gicl
Ucret artiglari ve politika destegiyle kismen dengelenecegi belirtildi. Revizyon i¢ talepteki zayiflamayi 6ne gikardi,
ozel tuketim tahmini %1,3'ten %0,9'a dusirilirken sermaye harcamasi beklentisi %2,8'den %2,3'e geriletildi ve
genel enflasyon tahmini %1,9'dan %2,2'ye yiikseltildi. Basbakan Takaichi'nin Ucret artislarinin enflasyonu
yakalayamamasina yonelik artan se¢men tepkisiyle karsi karsiya kaldigi bu tabloda hikimetin gorinimi, ihracat
dayaniklihgl ve yapay zeka kaynakl kiresel talebe dayanarak 2026 mali yili biylime tahminini mevcut %0,5'ten
yukari cekmeyi goriismesi beklenen BOJ'un daha iyimser durusuyla gelisiyor. Hikiimet buna karsin 2027 mali yili igin
reel GSYiH biiyiimesinin, Takaichi'nin kriz yénetimi ve biiyiime yatirimi stratejisinin i¢ talebi giiclendirmesiyle %1,1'e
ulasacagini 6ngoriyor.

Ozetle

Fed'in faizi sabit tutmasina ragmen Warsh'in gevsek yorumlari enflasyonla micadele kararliligina dair stiphe
yaratarak S&P 500'Un %1,5, Dow'un %2,2 gerilemesine yol acti ve tahvil getirilerini 2007'den bu yana en yiksek
seviyelere tasidi, ABD'nin iran'a diizenledigi hava saldirilari ile Husilerin Babiilmendep'te gecis licreti plani bélgesel
enerji arz riskini canh tutarken Aramco bu riske karsi Asya sevkiyatlarinda fiyatlama mekanizmasini degistirdi,
Meta'nin diizenleyici baskiya karsi ¢ikisi ve zayif tglincl geyrek gelir tahmini ile Microsoft'un giiglii Azure bliylimesi
teknoloji devlerinde karisik bir tablo ¢izdi, Japonya ise ylkselen petrol fiyatlarinin i¢ talebi baskilamasi nedeniyle
blylime tahminini asagi yonli revize etti.
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RISK UYARISI: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatiim danismanligi
kapsaminda degildir. Raporda yer alan her tiirl(i bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve
degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmigtir. Trive Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda
herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla
hazirlanmig olup, higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinmcilar tarafindan
danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir.
Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar
do§urmayabilir. Internet sitemizdeki her tirlii tablo ve grafikler giivenilir oldu§una inanilan
kaynaklardan yararlanilarak hazirlanmistir. Sitemizde bulunan i¢ ve dig piyasalara ait tablo, grafik
ve analizlerin dogruluklan tarafimizca garanti ediimemekte ve bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak veriimemektedir.
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